ASEAN+3 Regional Economic Outlook 2025: Highlights

Chwong 1: Trién Vong Kinh Té Vi Mé va Thach Thirc

Trong ndm 2024, nén kinh té toan cau tiép tuc ghi nhan mirc tang trwdng bén virng, ddng thoi xu huéng gidm
lam phat van duy tri, b4t chap cac yéu t6 bat 6n. Kinh té& thé gidi budc sang mot giai doan méi khi cac ngan
hang trung wong I&n bat diu néi 16ng chinh sach tién té sau ba n&m that chat. Tuy nhién, trong subt nam 2024,
céc thach thirc gia ting—cang thang dia chinh tri da khién gia hang hoéa bién déng tang theo chu ky va chién
dich tranh ct téng théng My da lam dAy 1én lo ngai vé cac chinh sach thwong mai va cac chinh sach kinh té
khac cia My trong twong lai. Bt chap nhiing tré ngai nay, kinh té My van thé hién strc manh, dwoc thic day
b&i chi tiéu tiéu dung manh mé va dau tw trong linh vire cong nghé, trong khi lam phat gidm xubng murc thap
nhét k& tr khi dai dich bat dau. Khu vuwe ddng euro tuy chi duy tri dwoc mire tdng trwdng khiém tén nhung van
trong xu hwéng tang.

Khu vwc ASEAN+3 ghi nhan murc tang trwédng 6n dinh 4,3% trong ndm 2024, sau mirc tdng 4,4% vao ndm
2023. Nhu ciu ndi dia tiép tuc la déng lwc chinh cta tang trudng, dwoc hd tro béi didu kién thi trwdng lao dong
thuan loi va sy phuc hdi trong dau tw. Sy héi phuc ctia xuét khau, déc biét trong linh vuwc chét ban dan va
thwong mai dich vu, da déng gop thém vao da ting trwdng. Lam phat tiép tuc giam dan, méc du gia ndng lwong
va chi phi van chuyén tang dot bién theo chu ky do ngudn cung that ch&t da gay ra mot sé gian doan tam thoi.
Trong nra dau nam, thi trwéng tai chinh da coé sy téng trwdng manh, nhwng dén niva cudi ndm, bién déng gia
tang khién cho thj trwdng chirng khodn mét di phan loi nhuan trwéc d6 va loi suét trai phiéu téng cao.

Mac du dbi mét véi nhivng bat &n toan cau gia tdng va sw bién déng cla thi trwdng tai chinh, khu vc nay van
gitr dwoc dy triv qudc té déi dao, gép phan cling ¢ kha ndng chéng choi véi cac yéu td bén ngoai. Dw kién
khu vuc sé tiép tuc tang truwdng trén 4% trong cac nam 2025 va 2026. Nhu ciu ndi dia van sé 14 tru cot chinh
cla téng trwdng, dwoc ciing ¢d nhé nhivng cai thién trong hoat dong dau tw, trong khi nhu ciu bén ngoai—dac
biét ti [inh vwc cong nghé va du lich—sé bd tro thém. Tuy nhién, khu viec van phai dbi mat véi nhivng bat 6n
I&n, trong d6 c6 cac chinh sach thwong mai ctia My ¢6 thé anh hwéng tiéu cwc. Trong trung han, ASEAN+3 dy
kién tiép tuc déng vai trd quan trong trong ting trwdng toan cu, chiém khodng 43% ting truéng toan ciu—
th4p hon mot chit so véi mire trung binh trwéc dai dich. Trong khi d6, lam phat dwoc dw bao sé& nhich nhe
nhwng van gitr & mirc thap, khoang 1,7% trong nam 2025 va 2026.

Trong ngén han, cac nén kinh té sé& phai déi mét véi cac rdi ro tiéu cwc. N&i bat nhat [a nguy co My ap dung
céac chinh sach bdo hd manh mé hon, cé thé 1am gian doan dong chay thuwong mai va kim ham ting trwéng
trong khu vwe. C4c rii ro quan trong khac bao gdm diéu kién tai chinh toan cau that chat hon, tang truéng
cham hon & cac nén kinh té chu chét, va nguy co gia hang héa leo thang do céng thang dia chinh tri hodc cac
ct sbc lién quan dén thoi tiét. V& dai han, cac thach thirc mang tinh cAu tric nhw gia héa dan sé, bién ddi khi
hau, va gian doan cong nghé tiép tuc de doa sw &n dinh kinh té vi mé—tai chinh.

Tri&n vong kinh té tich cuwc tao co hdi cho viéc tai xay dwng khéng gian chinh sach, mac du cac nha hoach dinh
chinh sach phai didu hanh trong mét méi trwdng bén ngoai ngay cang bét dinh. Trong khi ca qua trinh ciing cb
tai khéa va nai 16ng chinh sach tién t& da cé tién trién trong ndm 2024, cac thach thirc chinh sach ngay cang
tré nén phtrc tap hon. Nhin vé twong lai, cac chinh sach nén tap trung vao viéc ciing cb kha nang chéng chiu
trong dai han, ddng thoi duy tri tinh linh hoat dé& déi pho véi cac thach thire ngan han, véi mot co ché phéi hop
chinh sach phi hop véi hoan canh va rang budc cu thé cua tirng nén kinh té. V& chinh sach tai khoa, diéu nay
ddi hdi can bang gitra viéc tai lap cac viing dém va duy tri khd nang hé trg déi pho theo chu ky. V& chinh sach
tién t&, nha chirc trach can didu chinh can trong dwa trén diéu kién trong nwéc, ddng thoi canh gidc véi cac ri
ro 6n dinh tai chinh va 4p lwc tir bén ngoai, trong bdi canh diéu kién tai chinh toan ciu con bién dong.

Ban djch nay duoc dich tir ban géc tiéng Anh nhdm muc dich cung cép théng tin. Trong trirdng hop mudn déi chiéu thém théng tin, doc gia vui long
tham khao ban tiéng Anh.
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ASEAN+3: Dw bao tang trwéng va lam phat cia AMRO, 2025-2026
(Ty |é phan tr&m, so v&i cung ky ndm truéc)

. i Tang trwéng GDP Lam phat
Nen kinh te 2024e 2025f 2026f 2024e 2025f
ASEAN+3 4.3 4.2 4.1 1.2 1.7 1.7
Cac Quoéc Gia+3 4.1 4.1 4.0 0.7 1.4 1.5
Trung Quéc 5.0 4.8 4.7 0.2 1.1 1.3
Hoéng Kéng 25 24 23 1.7 2.2 2.0
Nhat Ban 0.1 1.3 1.0 2.7 25 2.1
Han Quéc 2.0 1.6 1.9 2.3 1.9 1.8
ASEAN 4.9 4.7 4.7 29 3.0 29
Brunei 4.2 2.6 2.6 -0.4 0.6 0.4
Campuchia 6.0 5.8 6.0 0.8 29 25
Indonesia 5.0 5.0 5.1 23 2.2 2.7
Lao 45 4.6 4.6 23.1 10.1 6.4
Malaysia 5.1 47 45 1.8 2.7 25
Myanmar 3.2 1.0 1.0 27.5 25.0 18.0
Philippines 5.7 6.3 6.3 3.2 3.3 3.2
Singapore 4.4 2.7 24 24 1.8 1.8
Thai Lan 2.5 2.9 3.0 04 1.2 1.3
Viét Nam 7.1 6.5 6.2 3.6 35 3.0

Ngudn: D liéu thu thap tir co' quan chirc nang théng qua CEIC va Haver Analytics; wéc tinh va du bao ctia AMRO.

Lwu y: e = woc tinh (estimates); f = dw bao (forecast). Tang trwdng va lam phat cia Myanmar dwa trén ndm tai chinh, bat dau tir ngay 1 thang 4 dén ngay
31 thang 3. Céc wéc tinh va dy bao vé lam phat duoc tinh theo binh quan nam; sé liéu tdng hop cho khu virc vé ting trwdng va lam phat duoc wéc tinh
dua trén trung binh gia quyén ctia GDP ndm 2024 theo sirc mua twong dwong.

Ban djch nay duoc dich tir ban géc tiéng Anh nhdm muc dich cung cép théng tin. Trong trirdng hop mudn déi chiéu thém théng tin, doc gia vui long
tham khao ban tiéng Anh.
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Chwong 2: Lam Phat tai ASEAN+3: Nhirng Thay Déi va
Ham Y Chinh Sach

Sau hon hai thap ky lam phat thap va &n dinh & ASEAN+3, ndm 2021 da ghi nhan mot sy bung phat lam phat
do dai dich COVID-19 va céc ct sbc vé& ngudn cung toan cau. Tuy nhién, mdc tdng nay van & mirc vira phai
va ngan han so v&i cac khu vuc khac, gitp han ché thiét hai vé phuc lgi. Ban d4u, gia hang héa toan cau gay
ra sy t&ng gia rong rai, nhwng lam phat da bat dau ha nhiét vao cudi ndm 2022 khi gia hang héa giam va chudi
cung tng dan én dinh tré lai. Diéu dang chu y I& md hinh lam phat da thay ddi sau dai dich, véi lam phat hang
hoa dan dau & giai doan dau, trong khi lam phat dich vu tr& thanh nhan t6 kéo dai hon trong qua trinh giam lam
phat. B4t chap nhirng thay ddi nay, ky vong lam phat van dwoc git virng, phan anh niém tin vao sw 6n dinh gia
ca.

Phan tich cho thdy sw twong tac thay di gitra cac yéu té cung va cau trong khu vire. Cac yéu t6 cung tré thanh
nhan t& quan trong hon di véi c& lam phat co ban va lam phat tdng thé trong giai doan 2021-2022, d&c biét
théng qua gia hang héa toan cau va gian doan chudi cung trng. Khi ap lwc bén ngoai giam bét vao cudi nam
2022, cac yéu t6 cau ndi 1&n 1a dong lwc chinh nhd qua trinh m& clra kinh t&. Cac nén kinh t& Céng-3 (Trung
Quéc, Héng Koéng, Nhat Ban, va Han Quéc) da ching kién mac lam phat gidm &n dinh t& cubi nam 2022 va
duy tri & mc trung binh dwéi 1% vao gitka nam 2023, trong khi cac nwéc ASEAN van duy tri mie lam phat
cao hon do nhu cau néi dia phuc hdéi manh mé.

Cac nén kinh t& ASEAN+3 da st dung két hop bién phap tién t& va phi tién té dé kiém soat hiéu qua ap lwc lam
phat. K& tir ndm 2022, that chét tién t& dong vai trd then chét trong viéc neo gil ky vong lam phat va kiém ché
strc ép tir phia cau. Bdng thdi, cac bién phap tai khéa nhu tro cdp ndng lwong va lwong thuc, chuyén tién mat,
va diéu chinh thué gitp han ché da ting gia va cung cép hé trg’ quan trong cho céc ho gia dinh. Cac can thiép
khac vé didu chinh ngudn cung—chéng han quy dinh gia, quan Iy kho dw tri¥, va chinh sach thwong mai—dam
bao hang héa thiét yéu van dwoc cung cap véi gia ca phai chang.

Kinh nghiém ctia ASEAN+3 dwa ra nhirng bai hoc quan trong v& cach quan ly lam phat trong béi canh twong
tac phirc tap clia cung va cdu. Chinh sach hiéu qua phu thudc vao viéc chan doan chinh xac cac yéu td gay ra
lam phat va di&u chinh pht hgp phdi hop chinh sach. Trong khi chinh sach tién té van 13 cong cu chinh dé kiém
soat cau va gil» 6n dinh ky vong, cac bién phap phi tién t& co trong tam da chivng té tinh hivu ich trong viéc xd
ly cac nut that ngudn cung, khéng ché murc ting gia clia cac mat hang thiét yéu va bdo vé nhém dé bj tén
thwong.

Trong twong lai, viéc kiém soat lam phat sé ngay cang thach thirc hon khi cac thay ddi mang tinh cu tric nhw
cang thang dia chinh tri, bién ddi nhan khdu hoc, va bién déi khi hau lam gla tang rdi ro gian doan ngudn cung.
Céac ngan hang trung wong c6 thé phai phan trng manh mé hon véi ci séc ngudn cung nhét 1a khi ky vong lam
phat khéng con 6n dinh, d&c biét khi gian doan ngudn cung di&n ra thwéng xuyén va kéo dai hon. Viéc tang
cwdng giam sat 1a rat quan trong dé& phan biét chinh xac yéu té cung va cau, giam thiéu rdi ro cham tré trong
phan &ng chinh sach. Tuy nhién, nhitng bién phap phan (ng nay phai dwoc can nhic ky lwdng dé tranh tinh
trang that chét tién té 1am sau thém suy thoai kinh té. Xay dung viing dém chinh sach va nang cao nang lwc
giam sat sé la chia khoa dé (ng phd hiéu qua véi nhivng thach thirc méi ndi nay.

Ban djch nay duoc dich tir ban géc tiéng Anh nhdm muc dich cung cép théng tin. Trong trirdng hop mudn déi chiéu thém théng tin, doc gia vui long
tham khao ban tiéng Anh.
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Chwong 3: Tang Trwéng Dai Han cia ASEAN+3: Trién
Vong va Chinh Sach

Khu viec ASEAN+3 van cé vi thé tbt dé tr& thanh dong lwc ting trudng toan ciu chi chét trong vai thap ky ti.
Tuy nhién, k& tir cudc khiing hodng tai chinh toan cau, tbc do phat trién cia khu virc nay da bi cham lai, va tinh
trang nay cang tré nén nghiém trong hon do dai dich va cac cu sé¢ khac trong 10 ndm qua. Trong bdi canh cac
xu hwéng vi mé quan trong nhw dan sé gia héa nhanh chéng, bién ddi khi hau va sw tai cAu tric clia thuwong
mai toan cau, sy gidm tdc trong ting trwdng da néu ra nhirng thach thirc cip bach vé quan 1y rli ro mai va sép
xay ra, ddng thdi phai duy tri tiém nang phat trién lau dai ctia khu vuc.

T dau nhirng ndm 2000, tang trwdng tiém nang cta khu vwc da giam tir khoang 6,0% xudng con 4,0% vao
nam 2023. Khoang 70% mirc sut gidm nay la do qua trinh tich IGy vén cham hon, trong khi sw tri tré clia nang
suat cac yéu t6 tbng hop déng gop thém 10%. O mot sb nén kinh té, viéc phat trién ngudn nhan lwc cham va
sy thu hep cla lyc lwgng lao dong cling han ché tac dong tich cwe clia dau tw déi voi tang trwdng. Dy bao cho
thay tiém n&ng téng truéng sé tiép tuc giam xudng khoang 3,0% vao cudi ndm 2050, va cé thé thap hon néu
céc rii ro tidu cwc nhw phan manh dia kinh t& sau sic hon, khéng kiém ché duoc bién dbi khi hau, va tbc do
sut gidm ty |é sinh nhanh hon, tré thanh hién thyc.

Sw cham lai trong ting trwéng nang suét mdt phan do tac dong kéo dai clia dai dich COVID-19, lam suy yéu
bang can déi ké toan clia cac ho gia dinh va doanh nghiép, cling véi téc d6 chuyén déi co' cu va cong nghiép
héa khéng déu khap trong khu vuc. Dang chi 'y, loi ich vé ndng suét tiy thay déi co cdu da gidm con mot phan
ba so v&i mirc dat duoc trong hai thap ky qua. Mat s6 nén kinh t& chirng kién sy dinh tré trong qué trinh cong
nghiép hda, di k&m va&i ty 1& nganh san xuét trong co’ ciu viéc 1am va san lwong khong tang. Ngoai ra, chénh
l&ch nang suét gitra cac nganh so v&i chudn muc toan cau van 16n & hdu hét cac nén kinh té, trong khi qua
trinh chuyén dich sang khu vwe dich vu chi yéu tap trung vao cac hoat ddng cé néng suat thap hon.

Khu vuc dang déi mat véi nhiém vy khdng chi viee day téng trwdng kinh t& ma con phai ddm bao con dwéng
phat trién trong twong lai mang tinh n&ng dong va c6 kha nang (rng pho vé&i cac thach thive phia trudc. Méc du
khong c6 “cong thirc chung” dé& duy tri téing trwdng chét lwong cao, kinh nghiém clia ASEAN+3 vé chuyén ddi
kinh t& gitip cung cép dinh hwéng cho cac chién lwoc phat trién. Tuy nhién, cac chién lwoc téng trudng moi
nay can duoc didu chinh dé giai quyét cac thach thire kinh té méi ma cac nwéc ASEAN+3 dang phai dbi mat,
bao gdm lyc lwong lao déng gia héa, bién ddi khi hau, va phan manh dia kinh té.

Trong khi khuyé&n nghi chinh sach cu thé sé& khac nhau gitra cac nén kinh t& ASEAN+3 tly theo bdi canh riéng,
chwong nay dé xuét nam chi d& chinh sach cé thé gitip cac nha hoach dinh chinh sach trong khu vic phat
trién nhirng 16 trinh tang trwdng mai trong twong lai. Cac chi d& nay gém: (1) nang c&p nang lwc san xuét hién
c6 dé& dap (rng nhivng thay déi trong nhu cau; (2) wu tién chuyén dich sang ky nang cao va dich vu chét lwong;
(3) thu hep khodng cach dau tw, ddc biét vao ha tang thic day ndng suét; (4) ddy manh ddi méi sang tao va
tan dung cdng nghé dé tai dinh hinh cac 16 trinh phat trién truyén thdng; va (5) cling ¢b néng lwc quan tri nha
nwdc—néu thiéu yéu té nay, khéng thé dat dwoc két qua ting trwdng thanh cong. Viéc thwe hién nhivng diéu
chinh chinh sach nay, & nhiéu khia canh, sé& duwgc cling cb bdi sy hop tac khu viec chat ché hon, nhdm dam
bao réng khu viwec ASEAN+3 trong twong lai khéng chi cé mre tang trwdng cao, ma con tang trwdng bao trum,
cong bang va bén virng.

Ban djch nay duoc dich tir ban géc tiéng Anh nhdm muc dich cung cép théng tin. Trong trirdng hop mudn déi chiéu thém théng tin, déc gia vui long
tham khao ban tiéng Anh.
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